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LA CRISIS DE 1873-76 EN LA PROVINCIA
DE BUENOS AIRES
La situacio'n mmzdial.
El oro y la plata, cuya cxplotacién habia detentado como
prerrogativa cl Imperio Espafiol, era en el siglo XIX un pri-
vilegio anglosajo’n. Hacia 1850-1870, se produjo un aumento
del stock oro, que gano’ a California y a Australia. Su incre-
mento creé la abundancia monetaria. La moneda metalica,
signo de suprema riqueza para los mercantilistas, constituyc’),
simplemente, e1 medio de cambio para los liberales.
Si antes de 1850, la mayoria de los paises habia adoptado
como patrén el bimetalismo oro-plata, el brusco aumento del
primero entre 1860-1870, coincidente con una absorcién mas
fuertc de plata por India y Lejano Oriente, empezé a preocu—
par por sus consecuencias, llevando a1 uso del patrén oro.
En esta época, se fomenté e] ahorro y surgic’) la unién
segurO—comercio-propiedad inmobiliaria. La banca proporcio-
nc’) considerable ayuda a los medios mercantiles bajo la
forma de descuento; en tanto, los bancos estatales se esfor-
zaron por regularizar el interés y el descuento.
A partir de 1873, se observc’) una disminucién de los pre-
cios y una merma en las exportaciones, a consecuencia del
aumento de granos por parte de Estados Unidos y Rusia.
Inglaterra, que durante decenios habia visto el ascenso
de sus exportaciones, soporté a partir del mencionado afio,
un descenso dc éstas. La agricultura y la ganaderia sufrieron
la competencia cxtranjera, que determiné la disminucic’m dc
los precios. La menor exportacic’m se hizo sentir, tambie’n, en
la industria inglesa.
Igualmente, en Francia se devalué la plata y se aumenté
la contribucién impuestaria, sin escapar a la crisis agraria.
En Alemania, que después de su unidad habia tomado un
camino ascendente, la crisis bursatil se convirtié en depre-
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sion economica, especialmente agricola, por la baja constante
do 105 productos.
En 1873, quebro la bolsa de Viena. Estados Unidos, per-
judicado en la agricultura surefia, vio, después de la guerra
dc sccesién, un estimulo de la produccién industrial, a la que
siguio luego in especulacion, que provocé la quiebra y e] Cie-
rre de su bolsa por el término de diez dias.
Dichos pi‘oblemas, C‘a qué se debian? C'A la caida de pre-
cios mas quc al alza del valor oro? C'A la eliminacion do 1:1
piala como patron? (:0 a1 aumento de las importaciones de
granos de Estados Unidos, a consecuencia del abaratamicmto
del transporte maritimo? C'Se debia a la economia de papel
dinero que en Rusia y Argentina premiaban 1a exportacién
dc granos?
Podemos aludir a los siguientes factores que llevaron a1
desequilibrio: a) la mayor competencia alrededor de un mer-
cado enfermo dc cansancio. b) Gracias a los progresos técni-
cos, era mayor Ia oferta y el poder adquisitivo no se habia
cxtendido en razén de la explotacién abusiva de] trabajo obre—
m. c) La restriccion de la demanda en relacién a la oferta.
d) La enlrada dc nuevos paises en el mercado internacional
quc ag‘avaroi‘i 1a competencia, alcanzando al sector campe-
sino. 0) La baja de la produccion agraria que precipito la
crisis general.
La crisis so propago a las finanzas, industria, comercio y
campo. Los afios anteriores a la guerra Civil norteamericana
y a 105 doi Segundo Imperio Francés habian pasado, tornan-
dose en afioranzas para el campesinado sufriente. El ascenso
dc precios y do Ia renta del capital entre 1850-1873 habian
sido ci‘imeros.
C'Podia 1:1 Argentina escapar a esta situacion mundial?
Poliiica econo’mica argentina.
La political econémica habia estado signada por el “lai-
5867, fairc” dc! iiberalismo, sustentado durante las presiden-
cias de Mitrc, Sarmiento y Avellaneda, a1 filtirno de los cua-
lee 1e toco enfrentar la crisis.
Los afios de 1870 a 1872 fueron dc prosperidad; el inter-
cambio comcrcial se habia incrementado considerablemente,
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\, dentro de éste, se hizo notar un aumento en las exportacio-
nes, basadas, principalmente, en carnes, sebos y cueros y en
granos, convertidos en un negocio de empresas briténicas.
La falta de productos exportables, debido a1 carécter agrario
de nuestras ventas, llevO 31 page en oro en efectivo en 1873.
En 5610 quince meses, el saldo de oro que salia a1 exterior,
alcanzé quince millones de pesos fuertes, extraccién que se
mantcnia cn junio de 1875.
7
Abril dc 1873'» 7 V Junio do 1875
Circulamc ............ 866125.725 675.000.000
Emisic’m anterior a 1;! dividido en: dividido en:
Ol‘icina dc Cambio .. 298.457.000 $1: 298000.000
Oficina de Cambio . . . .
'
420.457.000 124,000,000
Billetes metélicos ..... 146962.000 202000.000
— 50.000.000Banco Nacional ........
Senado de la Pcia., 9.3.76.
En ese lapso, de acuerdo a1 cuadro precedente, e1 circu-
lamc habia disminuido cn més d6 ciento noventa millones (1).
La Revolucién de 1874, también, gravitc’) en la economia,
con la dcprcsién dc 105 bienes raices, el aumento de las quie-
bras y cl agravamiento de la situacién bancaria, que llevc') al
cierre del Banco Argentine en 1874 (2) y al pedido de mora-
torias por partc dc los Clientes del Banco Hipotecario. Trajo
aparejada una retraccién de los capitales que suscitaron la
baja do 105 valores y una disminucién en la entrada de
aduanag
Los mensajes presidenciales de los afios 1875 y 1876 da-
ban cuenta que las rentas se componian casi exclusivamente
de 105 derechos de aduana, que estaban, como ya dijimos, en
descenso. El comercio exterior habia declinado en las expor-
(1) SENAuo DE LA PCIA. DE BUENOS AIRES, Diario de se5iones, sesién
dc] 9 de marzo de 1876, pég. 1103.
(3) No se puede omitir la quiebra del Banco Argentino como fac-
mr dc Ia crisis, ya que con sus catorce millones de pesos fuertes dc
deprisitos, con sus sucursales y su emisién en las provincias del lito—
ml }' Cérdoba. prcstaba Lin sorvicio irremplazahle a] comercio. Ver: LA
TRIBI‘NA NACYONAL, nfio IV, N‘! 1162, Lunes 1] y mm‘tes 12 de agosto de
1884. Visms financieras Irzmcas, p. 1, c. 2.
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taciones y la afluencia del capital en la plaza de Buenos Aires,
por los empréstitos contraidos en Londres, no podia ser in~
vertidos en bienes productivos de trabajo. Por tanto, “se in-
virtieron los capitales en forma improductiva —afirma el
Dr. HORACIO CUCCORESE en su Historz'a econo’mz’ca y financie-
ra (1862-1930)—-, comprando terrenos este’riles, que aumen-
taban artificialmente el valor de las tierras”. “A la hora de los
reembolsos ~—agrcga— sobrcvino la crisis" (3).
Indiscutiblemente, la crisis no era accidental. Obedecia a
causas logicas y naturales, que gravitaban an cl panorama
mundial y habian sido engendradas por Viejos abusos y err0<
res, especulaciones desacertadas, dilapidacic’m de capitales y
empresas desafortunadas.
La situacio'n en la Provincia de Buenos Aires.
Buenos Aires, la provincia mas rica del pais que, junto
con el litoral, abastecia las exportaciones de nuestro comer-
Cio internacional padecia 1a crisis, que no habia podido fre-
narse aun en 1875. Durante la fructifera administracién del
sefior Carlos Casarcs, iniciada en el mencionado aflo, 56 bus»
caron las salidas al mal. Tuvo su gobicrno un vigoroso co
laborador en Rufino Varela, quien desde la cartera de Ha-
cienda, presento importantes solucioncs.
A poco dc asurnir el poder, cl Ejecutivo provincial envio
a las Camaras un mensaje, rcproducido por la prensa porte-
fia, cuyos puntos fundamentalcs podemos sintetizar asi:
a) Llevar a los mercados europeos los fondos nacionales
y provinciales que el Banco de la Provincia poseia
para enajenarlos u operar créditos que permitieran
disponer de algunos millones de oro, con el objeto dc
consolidar la circulacion fiduciaria. Es decir, equival-
dri’a a un nuevo empréstito en el exterior, favorecido
por la presencia del comisionado Huergo en Inglatcrra.
b) Traer un capital en oro llamado a "desempefiar las
(3) CUCCORESE,Homcm J., Hiszoria ccondmica _\7 [inancicm (1862-
1930) en: ACADEMIA NACIONAL DE LA HISTORIA, Historia Argentina Contem-
pordnea, V. III, Buenos Aires, El Ateneo, 1966, pag. 29.
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funciones de capital bancario”, que facilitase las ope-
raciones industriales y comerciales en variadas for-
mas de crédilo, dc acuerdo a las exigencias nacidas
de las crisis.
c) Pedir la rapida sancic’m por la Legislatura del pro-
yeclo que autorizaba a convertir los fondos publicos
del Banco de la Provincia en titulos del 6 0/0 de renta
y el 1 ”/0 de amortizacion anua], hecho que permitiria
que Cstos compitiesen con los que constituian Ia deuda
cxterna (4).
E1. NACIONAL elogio la posicion del ejecutivo bonaerense,
puesto que las deudas de] Banco representaban la inmovili-
zaciOn de sumas considerables, en momentos que se necesi-
Laba la circulacién de valores. Pero, admitia que habia otros
mcdios cuyas negociaciones en el extranjero darian nuevas
fuentes a1 cspiritu cmprendedor, favoreciendo el desarrollo
industrial sin pérdidas para el pais; tal, por ejemplo, la enaje-
nacion del ferrocarril del Oeste que, seguramente, acarrearia
muchas protestas (5).
El Gobierno sometio a una comisién integrada por gen-
tcs del foro y el comercio. las bases para hallar una salida a
la crisis. La misiOn de la comisién economica era la de dar
unicamente los fundamentos generales que permitiesen re-
ducir a proyectos, las reformas reputadas mas convenientes
para el mejoramiento comercial. En realidad, e1 Gobierno
huscaba un alcance superior: “procurar estudiar el pasado,
para someter a las leyes fijas e1 porvenir".
Esta comision promovio diversas opiniones. Fue acusada
de falta de espiritu practice y de despreocupacién para pro—
poner remedios propicios. Haciendo referencia a ella, EL
NACIONAL publicaba una nota dirigida por 61 Sr. G. H. Tucker
a su redactor. En ésta, 01 Sr. Tucker hacia hincapié a que
la crisis 56 habia producido “por el retiro del numerario in—
troducido a] pais en 1871 y 1872, como al aumento en nues—
tros valores reales”, a que este aumento se elevo a extremes
(4) EL NACIONAL, Miércoles 19 de mayo de 1875, p. 1, c. 3/5; LA TRI-
BUNA, Jueves 20 de mayo (16 1875, p. 1, c. 2.
(5) EL NACIONAL, Viemes 21 de mayo de 1875, p. 1, c. 2/3.
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ficticios y a que la depreciacién de 1875 rayaba en 10 absurdo.
Recordaba la existencia de un Circulante de moneda papel,
inconvertible en gran parte, depreciado por el agio. La onza
valia 270 a 300 $3 en 1852; Ci Ministro de Hacienda de enton-
ces la habia cotizado en 256 :3, pero a1 fundarse en 1867, la
Oficina de Cambios, llegé a 400 $(6).
La Oficina de Cambios no cumplié el cometido de la con-
versién del papel moneda. Desde la fecha de su crcacién has-
ta 1875, cu que- nianiuvo sus aciividadcs, cl balance comerciai
fue negativo ”acumulando un saldo de este signo de 125 mi-
Hones de pesos oro” (7).
Con fecha 2 de julio, Juan Anchorena se dirigia a1 pre-
sidents de la comisio’n econémica, sefialando la inexistencia
de la crisis. A su entender no habia habido depreciaciones dc
mercaderias, productos y objetos de consumo, ni disminu-
cién en las exportaciones. Los precios seguian siendo remu-
neradores, aunque so 105 exigiera en Iibras esterlinas. 8610 se
vivia 611 e} pais y en la provincia, cl rcsultado de la dilapida—
cién de capitales. Abogaba por la necesidad dc restablecer la
confianza péblica, para 10 cual los bancos debian tener re—
servas proporcionadas a sus obligaciones; Ios deudores de-
n’an pagar sin rcsistcncia sus vcncimicntos jy log. gObici'nUb,
ser “frugales y sensatos” para quc los impuestos no excedie-
ran 61 5 % sobre la riqueza aicanzada en el afio. Era parti—
dario dc U518. refer 121 on C] sistcma bancai‘io: cstablccimicntu
de un gran banco, emisién garantizada por fondos publicos
de dicz miliones de pesos fuertes como maximo y su exce—
dente representado por una existencia de oro y plata, en la
proporcién de 17 de fino de plata per una de fino de cm (3).
Lamentablemente, los resultados de esa Comisién fueron
negativos. Prevalecié en su seno la idea del alto interés, ele-
vando éste tanto en el Banco de la Provincia como en el
Nacional.
En tanto, en las Camaras se debatia la conversién de 105
(6) EL NACIONAL, La comisidn nombrada por el gobiemo, Sébado
23 de mayo de 1875, p. 1, c. 2/3
(7) ORTIZ, RICARDO M., Historia econdmica de In Argentina, 1850»
1930, dos voliimenes, Buenos Aires, Raigal, 1955.
(3) LA TRIBUNA, Comum'cado, 3 de julio de 1875, p. 1, C. 6/7.
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fondos pfiblicos del Banco de la Provincia. Los debates de
este proyecto, a1 que aludimos a1 explicar el Mensaje del P0-
der Ejecutivo, dieron lugar en el Senado a un interesante
analisis de la crisis. E1 Senador Rom confirmo 1a baja de la
propiedad y los salarios que, unidos a la desocupacion y
falta de numerario, trajeron la premura y la ruina. La pros—
peridad anterior llevo a1 lujo y a la superficialidad. Se aumen-
taron las importaciones, especialmente de Inglaterra, nuestra
principal proveedora de manufacturas, en momentos en que
la fiebre amarilla produjo un debilitamiento en la produc—
cién. De alli, sobrevino, a su juicio, el desequilibrio y la crisis
monetaria. En Buenos Aires —declaro—— la circulacion ascen-
dia 5610 a treinta millones de duros, infima cantidad para
una poblaciOn de mas de 600.000 habitantes (9).
El proyccto fue sancionado y promulgado e1 24 de junio
(.10 1875, pero el fantasma financiero siguio’ en pie.
Buscar soluciones a la crisis: e1 periodismo, 1a oposicic’m,
e1 gobierno, analizaban el mal y esbozaban resultados, ya fue-
sen lentos y clunderos, ya innecliatos y promisorios. Unos
creian quc habia que favorccer a 103 industriales del pais,
evitando la disminucion de 13 produccién; dar importancia
a], comercio inferno, considerado por algunos diez veces ma—
yor que el exterior, y regularizar por parte de los bancos cl
movimiento comercial.
Par-a O‘Lros la simple solucidn de la crisis radicaba, como
lo expresaba LA LIBERTAD, en una rectificacién politica: sus-
pender el embargo de derechos politicos que mantenian a la
oposicion proscripta.
Las ideas del Ministro de Hacienda de la Provincia.
En el mes de julio de 1875 ocupo la primera plana pe-
riodistica la exposicién del Ministro de Hacienda de la Pro-
vincia a1 Gobernador de Buenos Aires, quien, a titulo perso-
nal, dio una serie de apreciaciones fundadas en los balances
(9) SENADO DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES, Diario de sesiones, Se-
sién del 15 de junio de 1875; pig. 1%; Registro Oficial de la Provincia
de Buenos Aires, 1875, pag. 188.
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del Banco y otros documentos oficiales, descstimando 1a ac-
tuacién do la comisic’m econémica (10).
I - En su exposicién, analizé 1a poblacién de la provincia.
Segun cl censo de 1869, la poblacién ascendia 21 507.178 habi-
lantes y dos afios después, la calculaba aproximativamente
en 510.000. Desde 1871 hasta junio de 1875, la inmigracién
habia tenido un saldo favorable que, juntamente con 61 au-
mento natural, arrojaba los siguientes datos:
Poblacic’m en 1871
....................... 510.000 habitantes (11)Inmigracién hasta 1875 .................. 111.428
Aumento nautral ....................... 61.105
TOTAL
................................ 683.033
Es decir, 173.003 habitantes mas que en 1871(12).
En igual periodo 1871-75 56 habia producido una dismi-
nucién do 105 medios monetarios: poco menos de 1241 mo-
neda corriente por habitante para 1871 y 1207 para 1875, 0
sea, 34 pesos menos.
En seguida, daba las cifras correspondientes a1 comercio
nacional, para arribar a la conclusién que éste no se encon-
lraba profundamente afectado por la situacién que vivia el
pais, a pesar que —como podemos observar en el cuadro—
las importaciones habian sufrido un descenso a partir de 1873.
Afios 5 N Impprtaciones Exportaciones
1871 44.157.258 26.125.937
1872 59.599.143 45.743.192
1873 71.065.199 45.869314
1874 55.961.177 43.104.712
Total 233.782.777 160.843.155 (13)
La diferencia entre e1 total de importaciones y exporta-
ciones en el periodo 1871-1874 se elevaba a 72939622 $. Pero,
(10) LA TRIBUNA,La crisis, Viernes 9 de julio de 1875, p. 1, c. l y sigs.
(11) Las cifras aproximativas dadas por el Registro estadistico de la
Pcia. de Buenos Aires hacen ascender 1a poblacién para dicho afio 21
556.356 habitantes.
(12) LA TRIBUNA, 9 de julio de 1875, cit.
(13) LA TRIBUNA, cit.
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calculaba en un 30 0/0 la dilrerencia entre el valor oficial y el
c0510 efectivo del mercado de algunos articulos —carnes sa-
ladas, cueros, lana y sebo— sobre la base de las cantidades
exportadas en 1873 y los valores en plaza de 1874; por tanto,
la exportacién ascendia a 209.096.085 pesos fuertes, redu-
ciendo e1 deficit con respecto a las importaciones en 24.680.692
pesos fuertes. Aun, pronosticaba un saldo favorable para 1875.
En su afan de dilucidar la cuestién, reunio los datos
sobre deudas nacional y provinciales, concluyendo que el di-
nero do 105 cmpréstitos habia estado a disposicion de los
gobiernos y facilitado el pago de las obligaciones. N0 habia
disminuido cl numerario, sino se habia acrecentado, quedando
Lodavia sin intervenir gran parte de aquéllos:
El pais c‘lebe pagar por deuda nacional.‘ ,
Empréstito de 1824 SF .................... 561.380
Empre’stito de 1868 ....................... 1.050.266
Empre’stito de obras pL’lblicas, 1871 ....... 2.572.598
Fondos pL’lblicos localizados en Londres . 360.000
4.544.244
El pais debe por deudas provinciales:
Fn1pré<tilo de Buenos Aires de 1870 354.906
Id. Id. Id. de 1873 ..... 708.000
[062.906
Empréstito Entre Rios .................. 130.000 [30.000
Emprestito Santa Fe .................... 225.000 225.000
El pais debe por dividendos de Ferrocarril y Bancos:
F. C. del Sud 10 % sobre 1.600.000 £ (.) . .. 900.000
F. C. del Norte 10 ”/0 sobre 360.000 £ (.) . ,, 180.000
F. C. Central ............................. 750.000
F. C. del Este ........................... 400.000
2.230.000
Banco de Londres y Rio de la Plata (.) .. 400.000
Banco Mercantil ( .) ..................... 250.000
Banco Alemén ........................... 120.000
770.000
Tranways Buenos Aires 12 % sobre su ca-
pital ................................. 250.000
Tranways Nacionales .................... 50.000
Tranways Argentino ...................... 150.000
450.000
Suma anual a remitir 8F ............................ 9.412.150
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A dicho monto correspondia agregar las Cédulas hipote-
carias y fondos, que elevarian la suma a unos 10 millones de
pesos fuertes, 0 sea, una tercera parte del medio circulante (14).
El pais habia hecho economias y proveyo a 105 bancos de
nuevos recursos para cre’dito del comercio y de particularcs.
Sin embargo, justamentc del uso que 10$ bancos hicieron de
sus recursos surgia gran parte de la crisis y, todavia, se ani-
maba a afirmar toda ella, si se sumaban los préstamos efcc-
tuados por el Banco Hipotecario. Veamos los numeros:
Depdsitos particulares y de gobierno en moneda corrienze
y metdlico (15)
1871 727331397 1874 Bco de la Pcia. 10.53.898.780
1872 1021282035 Bco. Nacional . . 148.875.4715
1873 1.159.953.843 1875 Bco. de la Pcia. 1.052.424.654
Bco. Nacional ., 37.328.075
(Datos dados a1 mes dc junio dc cada afio).
Préslamos efeczuados en cl periodo 1871-75 (1“)
~
Préstamos a par- Priicfamos 9.1 '3‘-Anos ticularcs. bicmo. Tolulcs
I871 802559.447 127310.091 929869538
1872 921.605.512 199212.676 1.120.818.188
1873 1.319.010.5133 298.423.607 1.617.434.1211
1874 1.570.092.558 271.976.130 1.842.068.6821
1875 1.571.374.113 302082.909 1.873.456.022
De acuerdo a eslos cuadros, los préstamos de 1875 repre-
sentaban un valor igual a dos veces y medio el de los depo-
sitos de 1871 y los depésitos, solo una unidad mas de los de
dicho afio.
E1 crédito abusivo produjo especulaciones en ticrras, so-
(14) LA TRIBUNA, cit. E1 (.) significa que el calculo es aproximativo.
(15) Debemos destacar que, de acuerdo con nuestras investigacio-
nes, se produjo entre los afios 1873 y 1874 una disminucic‘m de los de-
positos de cuentas corrientes hechos en metélico y un aumento de los
realizados en moneda corriente. Para 1873: 9.858.019 y 13.450.545 y para
1874, 3.739.106 y 16.557.466, respectivamente. Ver: Registro Estadz’slico
de la Provincia.
(16) LA TRIBUNA, 9 de julio de 1875, cit.
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bre todo en aquéllas préximas a la ciudad de Buenos Aires y
de las adyascencias de las vias férreas. Surgiemn aldeas y vi-
llas, en suelos inadecuados o sitios anegadizos, con fastuosos
edificios para satisfacer 1a vanidad de las familias opulentas.
“Pero el vertiginoso progreso ——dice ZEBALLOS en su libro Via-
je al pais de los araucanos— tuvo su hora apocaliptica cuan-
do e1 tisco, representaao por los Bancos de la Provincia de Bue-
nos Aires e hipotecario, liamé a cuenta a sus deudores, y es-
tos se apercibieron con pavor de que habian derrochado el
capital que la prodigalidad imprudente del descuento pusiera
en sus manos” (17).
La causa, pues, de la crisis estaban —-segf1n sus estudios—
en el aumem‘o de [05 pre’stamos. En junio de 1871, el Banco
concedia cre’dito sabre dinero propio 0 en depésito y una
parte de su capital estaba disponible para garantias 0 para
pagar su emisién, teniendo e1 resto de la emisién por garantia
los préstamos en cartera. Un afio después, 105 pre’stamos se
elevaron a igual valor que los depdsitos y 6] capital del Ban-
co integro quedo disponible como caucién de la mitad de emi-
sion y la otra garantida por valores de cartera. Desde junio de
1872 21 junio do 1873 se produjo un cambio notable: el Banco
presto mas que su capital y sus depo’sitos y una parte de los
préstamos se hicieron puramente sobre aumento de emisién.
En junio de 1874-, se revelo que se habia prestado sobre aumen-
to de emision cerca del 9 0/0 del total de los préstamos del
Banco de la Provincia. En 1875 habia una corztraccidn del
crédito, azmque los présramos doblaran los de 1871.
11. La creacion del Banco Hipotecario a fines de 1871 tra-
jo consigo una nueva forma de crédito que monetizé 1a pro-
piedad. La cédula hipotecaria aumento el uso de aquél. Muchas
de sus operaciones adquirieron el caracter de un desenfrenado
agiotaje, ayudando para difundir alarmas que desembocaron
en su incuestionable depreciacién.
Las cédulas hipotecarias regulaban el valor de la propie»
dad en la provincia. Su baja en mas de la mitad con respecto
a 1873, significaba, por consiguiente, 1a declinacion de la va-
lorizacién de los bienes raices.
(17) ZEBALLOS, Estanislao, Viaje al pais de los Araucanos, pég. 14.
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Respecto a esta situaciOn, cabe hacer referencia a los pro-
~\‘cctos que, en el mes de julio y coincidiendo con la exposiciop
dc Varcla, presento a la Camara de Senadores el senor Urioste.
U110 de ellos, u‘alado sobre tablas en la sesién del 1‘3 de julio,
so ocupaba de la venta de las propiedades afectadas al Banco
Hipotccario. Dificultadas las transacciones comerciales, a con-
secuencia dc 1a crisis, por falta de numerario, la propiedad no
podia vendcrse a! contado. Su proyecto admitia, cntre otras
considcracioncs, quc a1 venderse un bien raiz, éste continuase
—a pedido del comprador— con la misma hipoteca nominal
del anterior deudor, siempre que fuese menor a1 precio de
la compra. Aceptado por cl Ministro de Hacienda, presente en
las reunioncs del Senado y Diputados, fue sancionado y pro-
mulgado por c] Podcr Ejecutivo el 21 de julio de 1875 (18).
Esta ley resolvia, en parte, el grave problema de la pro-
piedad, puesto que la escasez dc circulante provocaba una con-
traccic’m en las licitacioncs para aquélla afectada para la ven-
Ia a la orden del Banco.
El otro proyecto, discutido en la sesion del 24 de julio,
autorizaba a1 Directorio del Banco Hipotecario a suspender cl
préstamo, con exclusion de las solicitudes ya presentadas 0
on LramilaciOn. En su informe, Urioste sostuvo que era un m0-
do de evitar el cataclismo de la situacién producida respecto
a las cédulas. A la baja del valor inmueble contribuian “las
garamias que hay por valor de cuatro millones de cédulas cau-
cionadas a1 precio de] 75 0/0" y la falta de posibilidades de au-
mentar esas cauciones, por lo que los tenedores de cédulas se
verian en el caso de deshacerse de ellas, sin que nadie quisie-
ra recibirlas dado su completo descre’dito (19).
Cinco dias después, la Comision de Hacienda del Senado
presento un proyecto en sustitucion del anterior, firmado por
Bunge y Huergo, por el cual se limitaba la emisién de Cédulas
a la suma de veinte millones de pesos y que toda garantia exi-
gida por los poderes pL’lblicos podia darse en aquéllas por su
valor nominal. Rom, el senador que diera aquel amargo cua-
(18) SENADO DE LA PROVINCIA DE BUENos AIRES, Diario de scsiones,
Sesion del 1‘? de julio de 1875, pag. 229; CAMARA DE DIPUTADOS DE LA PRO-
VINCIA DE BUENOS AIRES, sesién del 19 de julio de 1875, pag. 525.
(19) SENADO,Diario de sesiones, sesio’n del 24 de julio de 1875, pag. 381.
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dro de la crisis en la sesion del 15 de junio, insistio en que los
males del pais no se aliviarian con la simple sancién de este
proyecto. La riqueza, impulsada por el espiritu de empresa y
el dinero entrado por los empréstitos para obras pfiblicas, sc
habia estancado por el uso abusivo del crédito que los bancos
l‘iicieron; por eso, era conveniente limitar racionalmente la
cmision, pero, sobre todo, hallar e1 medio para que esas can-
tidades de dinero invertidas en cédulas volviesen al mercado
para emplearlas en todo género de descuentos (2°).
Sancionado por el Senado provincial, e1 proyecto desper-
to Cl comentario periodistico. LA TRIBUNA, en su seccién Mer-
cado Monetario, anunciaba que la limitacidn en la emisién
valorizaria los titulos, despreciados en 6305 momentos en pla-
za, y la propiedad raiz que ellos representaban saldria del ”ma-
rasmo" en que se hallaba sepultada (21). Sin embargo, la Ca-
mara dc Diputados no se expidio sobre el proyecto en que ha-
bian depositado sus esperanzas muchos de los tenedores de
cédulas (22).
SegL'ln Rufino Varela, las cédulas hipotecarias habian in-
crementado en mas de la mitad el uso del crédito.
III. Pero, su exhaustivo analisis de la crisis no finalizaba
alli y comenzaba a estudiar el uso de los préstamos.
éComo se habian empleado éstos? A partir de 1871, afio
que ha tomado como punto dc partida cn toda su exposicion
por ser e1 afio del primer empréstito y de la creacion del Ban-
co Hipotecario, Buenos Aires asistio a la realizacion de gran-
des obras: ferrocarril a Lobos, lineas de tranways a la Boca y
Belgrano, usina de consumidores de gas, aguas corrientes,
. . .cuyo monto aproximado alcanzaba doscientos Cincuenta y
cuatro niillones de pesos moncda corrientc pedidos al capital
circulante para ser inmovilizados, ya que dos terceras panes
(2°) SENADU, sesiOn del 29 de julio de 1875, pég. 401.
(21) LA TRIBUNA, viernes 30 de julio de 1875, Mercado monelurio,
p. 1, c. 7.
(22) LA TRIBUNA del 31 do julio de 1875 publica firmado por A. G. G.
que la propiedad raiz en el municipio de Buenos Aires estaba hipote—
cada en mi] quinientos millones de pesos papel; por consiguiente, el
proyecto sancionado por el Senado satisfacia solo un tcrcio dc las
necesidades de la propiedad ya hipotecada.
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se habian evadido del pais, absorbidos per la compra de ma-
tcriales extranjeros y per consumes ebreros.
En 1873, se predujo un aumente del consume, un alta im-
provisada de los tranways y una serie de especulaciones en re-
lacien con la tierra, compras y ventas desmedidas en terri-
tories desiertos de nuestra provincia. Las prepiedades subur~
banas valieren mas y Vino la consecuencia légica: una clase
de nuestra sociedad que, antes vivia modestamente aumente
sus comedidades y, per ende, elevo su consume. La necesi-
dad dc pagar dicho incremento oblige a la expertacion de ca-
pitalcs disponibles en el pais. La fiebre de la edificacion que
o] alza ficticia del valor de la prepiedad traje aparejada, page
a ser capital inmovilizado, pues, aunque convertido en renta,
ya no era circulante disponible.
El mal gravitaba en haber gastade para hacer progrese
en breve tiempo, inmovilizandolo todo, aun e1 salarie ebrero,
puesto a1 servicio de un pedaze de tierra que estaba obligado
a pagar.
La cmigracion del ere se incrementaba en igual propercién
quc on is. Oficina dc Cambies, cl ore se evadia. La emision de
billetes metalicos aumento y la reserva ore disminuia, per tan-
to, en progression inverse a] incremento dc aque’lla.
Ne obstante que el retire dc ere per la exportacien era in-
dependiente de la circulacion fiduciaria, estaba indicando un
consume mayor que la preduccie’n y que la deuda exterior
mermaba In rese va y la seguridad de conversion del Circulan-
tc. Dc ahi, la sancic’m per la Legislatura del preyecte sobre
vcnta dc fondos pl’lblicos que poseia e1 Banco de la Previncia,
quc alracrl’a al pais millones de ere artificialmente.
La crisis se hacia sentir, aclarames, en el valor de nues—
tros fondos en el exterior, con mas precision en el mercado de
Londres, donde nos hallabamos mas compremetides. Sin em-
bargo, contra Ios comentarios negatives para nuestro cre’dite
formuiados por el TIMES, e1 NIONEY MARCKET REVIEW publica-
ba un articulo defensive titulado: La chziblica Argentina y 5115
provincias. Mcncionaba expresamente 1a posicic’m del Banco de
la Provincia, que siende bance estatal poseia 3.454.000 de li-
hms, 0 sea. 17.270000 pesos fuertes come capital, que de ser
movilizado servirl’a para amortizar los dos empréstitos cen~
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traidos por el Estado de Buenos Aires entre 1870 y 1873 (23).
Quiza, esa posicién estuviera acorde con la politica pro-
piciada por el Gobierno Nacional que hizo un lema de que
nuestro pais, aun dividido internamente, solo tenia "un honor
y un crédito, como solo tiene un nombre y una bandera ante
los pueblos extrafios." Hambre y ser para responder a los
compromisos empefiados en los mercados extranjeros.
Ademas, las cosechas se anunciaban mayores para 1875
y la faena de los saladeros, ascendente con respecto a1 afio an-
Lerior. Los calculos presentados por el Ministro eran 105 Si-
cuicntcs:
Aninzales faenados en 1874 y ca’lculos aproximativos
para 1875 (24)
calculo a
Animalcs 1874 a junio 1875 diciembre de 1875
V acunos 269.061 259.868 150.000
Yeguarizos 40.406 55.407 20.000
Lanares 900.000 —< 1.800.000
1V. C‘Que'remedios proponia Varela para salvar al pais?
Era fundamental premisa 1a economz’a. Disminuir e1 con-
sumo y buscar en (:1 ahorro lo que antes no pudo lograrse en
Ia especulacion desenfrenada. La campafia, que habia desper-
tado de su letargo con ideas practicas de progreso, se sintio
impulsada en mejoras rurales: cercados, jagiieles, subdivisién
dc la tierra. . . Pero dicho proceso era lento.
Lo indispensable y urgente era restituir a1 mercado una
parte del capital realizado disponible 0 sea, e] circulante que,
como vimos, se habia exportado 0 se encontraba inmovilizado
o absorbido.
(23) LA TRIBUNA, 7 dc oclubrc de 1875, Nueszro crédito en Londres,
p. 1, c. 2/3.
(24) LA TRIBUNA, La crisis, cit. Debemos tener en cuenta que los
pcriddicos dc use afio anunciaban que la produccién dc lana era su—
iicicme para cubrir cl deficit con los mercados extranjeros. Las barla
cas y depositos de Buenos Aires estaban llenos de lanas nuevas y 51
[as ventas cran insignificantes 5e debia a las pretensiones de los pro
ductorcs. Ver: LA TRIBL‘NA, 9 de noviembre de 1875, Mercado moneta-
rio, p. 1, c. 4.
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Sus proyectos se basaban en la reforma bancaria que po~
nia sobre el tapete la discusion sobre bancos libres, que para
la oposicién atentaban contra la unidad de circulacion fiducia-
ria por el solo hecho de que, desde el gobierno provincial, Ru-
fino Varela proclamaba esa doctrina, como antes la habian
sostenido Mitre y Elizalde, Rawson y Gonzalez.
Coexistian en Buenos Aires dos bancos a partir de 1872:
el banco de la Provincia y el banco Nacional. En esa fecha se
produjo la fuga de oro que redujo las reservas. For 650, la
ley de junio de 1874, autorizo al primero de ellos a retirar de
su oficina de Cambio tres millones de pesos fuertes destinav
dos a aumentar su propia reserva, incrementandose en seis
millones la emision de pesos fuertes. La guerra civil, corolario
de la revolucién de setiembre y la depresién en que se sumia
el pais, habian contribuido a la desmetalizacién de la Oficina
de Cambios, que permitio acrecentar las emisiones, para Ri-
cardo Ortiz, mediante un recurso decididamente clandestino.
En tanto, el Banco Nacional continuaba siendo una enti-
dad semi privada, que no hacia perder a1 banco de la Provin-
cia su caracter de institucion emisora. Su actuacion no fue
siempre arménica, ya que éste atendia preferentemente 105 in-
tereses ganaderos y comerciales de Buenos Aires, vinculados
estrictamente con el comercio exterior, y el Banco Nacional
debia atender las exigencias monetarias de la Repfiblica, creén-
dose una corriente discordante que se ahondo con la crisis.
For 650, Varela daba las bases para la adquisicion del Ban-
co Nacional por el de la Provincia, auspiciando que dicha amal-
gamacién produciri’a resultados practices:
1) Devolver unos cuatrocientos millones de pesos fuertes
a los accionistas, millones que entrarian en el juego
comercial 0 industrial como nucvos créditos 0 para
pages do deudas.
2) Suprimir privilegios fiscales, fuerte amenaza al capi-
tal particular.
3) Concentrar en una caja la principal cantidad de oro
existente en el mercado.
4) Reintegrar al Banco el control de la Oficina de Cam--
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bios y a ésta, el control de la circulacion fiduciaria.
5) Establecer sucursales en el resto de la Repfiblica que
facilitasen las relaciones con Buenos Aires.
6 Dejar a los partidarios del banco de estado nacional
el camino para establecerse en todo el territorio, a
cxcepcién de Buenos Aires, y, finalmente,
7) Integrar a las provincias en la prosperidad de las su-
cursales, pues ellas lograrian el 30 0/0 de las utilidades
de las mismas.
Con la direccion de Madero, e1 Banco de la Provincia ha-
bia tornado nuevo movimiento y podia secundar al Ministro en
sus planes.
Hacia amortizaciones mas frecuentes que las renovaciones‘
y disminuciones de crédito a los morosos. Continuando ese rit-
mo, los descuentos se habian limitado de tal manera que en
algunos dias no ha descontado ni un millén de pesos moneda
corrientc, cuando acostumbraba descontar entre cuatro o cin-
co millones como minimo, en época de la crisis. Siguiendo la
tOnica iniciada por otros establecimientos particulares -—opi-
naba EL NACIONAL— "puede hacer disminuir, muy en breve,
la intensidad de la crisis" (25).
C'Cuales debian ser, con preferencia, sus operaciones? To-
das aquellas acompafiadas de garantias y titulos en los des-
cuentos, Todo lo que tuviera acciones en Sociedades anénimas,
cédula hipotecaria, fondos pfiblicos nacionales y provinciales
debian encontrar en 6] Banco, capitales a “bajo interés" y “mo-
dica amortizacic’m".
El bien inmediato se observaria en los capitales que apa-
reciesen en plaza. El periodico antes mencionado vaticinaba
que el dia que el Banco anunciase el otorgamiento de dine-
ro ”al 8 9’0 en caucion de titulos de renta, en menos de noven-
ta dias, habria en plaza veinte millones de duros pertenecientes
a particulares que buscaran colocacién, habra demanda de
descuentos y, por consiguiente, el apremio de dinero dismi-
nuira; la propiedad subira de precio y los industriales podran
(25) EL NACIONAI., Um: operac‘idn hanmria, miércoles 19 de mayo
de 1875, p. l, c. 3. EL NACIONAL, sabado 29 de mayo de 1875, p. 2, c. 2.
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lanzarse a la ejecucién de nuevas empresas, pues contaran
con 10 indispensable para estos negocios; esto es, dinero ba-
rato" (26).
De esta manera se abririan mas facilmente camino las
ideas econémicas de Varela, que, en breve plazo, podrian tra-
ducirse en hechos firmes.
Este proyecto de Rufino Varela involucraba la idea de que
Cl Banco de la Provincia hiciera operaciones en territorio de
la. Republica. Antes de publicarse su exposicién a1 Gobernador
dc Buenos Aires, e1 Poder Ejecutivo habia enviado un mensa-
‘ic y proyecto a la Legislatura en tal sentido.
El circulante en el interior era oro y plata, que podia en-
contrarse con grandes ventajas para todos, y en especial para
Buenos Aires, centro de las necesidades y recursos del pais. Los
bancos del inierior habian empezado a reemplazar dicho cir-
culante por billetes de emisién, en tanto luchaban por la fal-
m 66 agentes importantes sobre quienes hacer sus giros. Mu-
chas provincias habian realizado empre’stitos con Europa, en-
viando su dinero a Buenos Aires para el pago de los cupones,
y aqui obtenian el cambio de las remesas. For 10 tanto, la
aprobacién del proyecto seria doblemente beneficioso, estre-
chando los \rinculos comerciales de Buenos Aires y las pro-
vincias.
Especialmente, convenia a las provincias de Cuyo, ex-
portadoras dc ganado en pie a Chile, que efectuaban todas sus
transacciones en oro. San Juan ya habia demostrado esperan-
ms en este proyecto.
Podriamos considerarlo como el primer paso a la federali-
zacién de los bancos y a la unidad monetaria de la Republica.
Recién recibio sanCiOn e1 8 de junio de 1876 (27).
01m de las soluciones que daba el Ministerio era la sus-
pensibn de la emisidn de cédulas hipotecarias, proyecto que
—ya clijimos—~ fue presentado al Senado por el Sr. Urioste.
Les objetivcs que aquc’l pcrseguia eran:
(26) EL NACIONAL, Una operacién bancaria, cit.
(27) Mensaje publicado en LA TRIBUNA del 9 de junio dc 1875, p. l,
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1) Evitar que las Cédulas siguieran absorbiendo el capi-
tal disponible.
2) Permitir su emisién hasta veinte millones de pesos
fuertes, que recibio sabemos la aprobacién del Se-
nado.
3) Devolver al mercado parte del capital invertido
en pro-
piedades.
4) Levantar el valor de las cédulas, que importaba elevar
el cre’dito territorial y el valor de los bienes raices
reprimidos.
Su tercer proyecto consistia en autorizar al
Directorio
del Banco de la Provincia para dar vales a la circulacion
con—
vertibles hasta un valor de ocho millones de pesos fuertes,
Es decir, daba como circulante un billete que oficiara
de mo-
neda y 5610 podria ser exigible en oro, cuando la
buena cose-
Cha y la venta de los fondos en Europa
hubiera elevado e1
cambio, evitz’mdose asi la exportacion de metalico.
Este proyecto al ser tratado en el Senado provincial,
en
reunién cxtraordinaria del 9 de marzo de 1876, permitio in-
da ar cl carz’icter de la crisis. Mostraronse a lo largo de los
debates, diversas posiciones al respecto.
La Comisién de Hacienda de este cuerpo legislativo acon-
sejaba su sancion para salvar a la industria y al
comercio de la
crisis que calificaba de monetaria. Huergo, miembro
disidente
dc la citada comisién, lo declaraba doblemente inconstitucio-
nal por sus articulos 1‘.’ y 2‘3, que autorizaban la circulacion
de vales hasta diez millones de pesos fuertes y los declaraba
moneda corrientc recibida por todas las oficinas pfiblicas de
la provincia. Burlaba el articulo 34 de la Constitucion pro-
vincial (28). ”Para que una sustancia —afirmaba Huergo— sir-
‘2. como moneda, es necesario que Ilene las condiciones de
no
variar frecuentemente en su valor intrinseco, y una moneda
US?
(33) La legislatura no podra dictar —dice e1 articulo 34—— lev alguna
que auloricc dirccta o inclirectamente
la suspension (16 page on me-
talico por ninguna asociacion o establecimiento
del Banco, sea pfiblico
o privado ni la circulacién de sus billetes como moneda corriente ni
autorizar nucvas cmisioncs cle papel moneda.
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t‘iduciaria, cuanto se aleja mas de esta condicién practica,
mayorcs peligros hay que sufra depreciaciones, alteracio-
nes” (29).
Lahitte sostenl’a, a su vez, que el ritmo del progreso no
habia desaparecido. La crisis era de crédito. El retiro de ca‘
pitales de la circulacién habia tenido las mismas causas que.
en otros paises produjeron iguales efectos. Abogaba por la
gran economia, que incluyera a la administracion —excesiva
y mal remunerada— y a los gastos suntuarios.
Rom, sobre la premisa que la riqueza de Buenos Aires
constitui’a la mesa de economias convertidas en capital fijo y
semoviente en la campafia, afirmaba que debia haber una me-
nor preocupacién cuando sufria la propiedad urbana que cuan-
do padecia Ia rural. Las fincas de Buenos Aires daban un a'l-
quiler equivalente al produclo anual de nuestras lanas, pero
aquéllas, en general, eran solo renta para el propietario y
éstas capitales reproductivos, que aumentaban el capital so-
cial, Ia riqueza pL’lblica y facilitaban nuestros medios de cam-
bio exterior, que habian aportado en 1875 um equilibrio de
nuestros consumos y exportaciones. No era necesario hacer
peligrar la situacion del banco, puesto que la economia es-
taba Hena de Vida en la parte de la produccion. 8610 se tr'»
tuba de salvar a unos cuantos apurados.
Entre las voces de los Senadores, mediaban las palabras
de los Ministros de Gobierno y Hacienda, que defendieron Ia
constitucionalidad del proyecto. Aristobulo del Valle desta—
Caba que no establecia este la suspension de pagos en meta-
Iico, crcando por el contrario, obligationes pagaderas a su
vencimiento y convertibles en aqué]. No era crear moneda
corriente, como denunciara Huergo, sino vales del tesoro del
Banco recibidos por las personas que lo solicitasen.
Para Varela, el articulo 34 solo buscaba impedir e1 curso
forzoso en la provincia. La crisis provenl’a de la limitacion
repentina de un proceso expansivo. Si fuera monetaria insis-
ti’a que nada se hacia para mejorarla; pero, enfdticamentc.
cxprcsaba, que la crisis era econémica, era perturbacion pm»
vocada por la falta de criterio con que se manejaron nuestros
(29) SENADO, sesion de] 9 de marzo de 1876.
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memos monetarios V nuestros agentes de credlto.
Limitando el crédito, como preconizaban algunos sena-
dores se determinaba cl suicidio del oais. Vivimos del extran-
iero —denunciaba— dependiendo de él, el valor de nuestros
productos y nucstra fuerza productiva. Defendia 1a propiedad
raiz, afligida por la amenazn del rematc, y aun, con mas én-
l‘asis, sintetizaba su pensamiento economico con estas pala-
bras de gran cstadista: ”No son las \iaeas 51110 105 hombres
y los caoimles que liaeen valer esas vacas que es la riqueza".
La verdad del mal argentino estaba dicha. El fracaso de su
proyecto, m1 vez, liablaba a las claras de los intereses particu-
lares que se debalian sobreponie’ndose a1 gran interés publico.
N0 ha tenido este trabajo sino el modesto objeto de haber
cxpuesto algunas ideas que sobre la crisis financiera econo-
mica dieron los hombres de la época.
La solucién era dificil. Muchos proyectos, que pudieron
concretarse en leyes benéficas, se demoraron. Privaron :1 ve-
ecs los interescs personales y los rencores politicos.
Evidentementc, multiples factores —que hemos ido vis-
lumbrando a lo largo de nuestro estudio— habian desencade-
nado cl proceso: la intervencion creciente dc Argentina en el
mercado internacional; su supeditacién al exterior; la evasion
dc} oro; cl aumento de los créditos en los bancos particulares
y estatales; 61 mal uso dado a los cre’ditos; el empleo que los
bancos hicieron de sus recursos; el abuso de los titulos hipo—
lecarios, que condujeron a la declinacién del valor de la
propiedad urbana; la especulacion desmedida en la compra
y venta de las tierras y la inmovilizacion de los capitales en
obras pfiblicas.
Reconozcamos si que la accién de los gobiernos nacio-
nal y de la provincia de Buenos Aires fueron incansables en
su gestion econérnica. Ello sirvio para que Avellaneda en su
Mensaje a Ias Camaras Nacionales, pudiera decir con toda
verdad:
i..“es inutil repasar en la memoria lo que todos conocen
y nadie aun ha olvidado. Debemos solamente hacer
votos para
que la dura leccién nos aparte siempre de los caminos que con-
ducen con seguridad a estos desastres, mirandolos no como ac-
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cidcnics lrunsilurios, sinu como cl dcscnlacc inevitable dc Lodu
sistcma dc imprevisidn on Ins gastos privadu< y pfiblicos”(3”)
Sirvan cstas palabras dc ejemplo v guia.
HEB]; JLDH‘H BLAH
(30) MABRAGARA,HECTOR, L05 mensajes, 1852-1880, III, p. 431 y sigs.
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